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要分为三种: 外部监控模式 (以英美为代表 )、内部监
控模式 (以日德为代表 )、家族监控模式 (东南亚为代
表 )。
上述三种模式的划分并非绝对 ,并且历经百年











在 ,交叉持股普遍 ,公司外部控制权市场不发达 ,在
公司融资中银行的作用大于股票市场 ,经济关系稳
定 ;家族监控模式是以家族为代表的控股股东主权






















分之十几 , 70年代中期达到 30%左右 , 80年代中期
进一步上升到 40% ,进入 90年代以后则发生了根
本性转折 ,法人股东比例达到 53% ,其中 1997年 ,
美国共同基金总额为 44900亿美元。英国从 1963年
到 1981年 ,个人持股者的比例从 54%下降到 28% ,
而机构持股者的比例从 30%上升到 58% ,其中养老
基金占股票总值的 25%强。由于机构投资者手中持

























融机构的业务差别日渐淡化。 1991年 11月 27日由
国会通过的《 1991年联邦存款保险公司改进法》允许
某些银行获得和持有相当于其全部资本数量的普通
股和优先股。时至 1999年 11月 4日 ,美国参众两院




























财政年度 银行贷款 (% ) 债券 (% ) 权益 (% )
1978 60. 2 7. 6 32. 2
1980 56. 5 6. 7 36. 8
1982 52. 3 7. 1 40. 5
1984 43. 8 9. 6 46. 6
1986 38. 6 12. 7 48. 7
1988 29. 4 15. 9 54. 6
1990 23. 0 20. 6 56. 4
　　资料来源: Charkham, Keeping Good Company. New York:
Oxford University Press Inc. 1994, 99
与此同时 ,德日两国进一步放宽或取消了对证券
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实际作用 ; 1993年 ,修改了股东代表诉讼制度 ,规定
诉讼费与损害赔偿索取额无关 ,结果使大公司的董











特征 ,但从 80年代以来 ,随着证券市场发展的明显
加快 ,加上工商公司自我积累能力的增强 ,直接融资
在企业资金来源中的增加 ,使企业对银行贷款的依
赖性减弱 ,公司负债率则呈下降趋势 ,如上表所示 ,
日本大型制造类公司的银行贷款的比例以 1978年



















持股数额逐渐减少 , 1992— 1993年交叉持股所占比
例为 36. 2% ,比 1991— 1992年下降了 0. 2% , 1993
年东京股票交易所上市股票 (包括人寿保险公司所
持股票 )交叉持股所占的比例已从 1988年的 43%
下降到 40%。1975年德意志银行持有戴姆勒·奔驰





3. 家族监控模式 (东南亚为代表 ):其股权结构























( KSE)排第一级 ,其全部小股东 (以 1%为限 )至少
要持有公司全部股票的 40% ,家族持股不得超过














为:林氏家族 5. 7% ,大同高工 2. 3% ,大同工学院











































接因素。自 80年代以来 ,金融市场日趋全球化 ,主要
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